Revista de Economia Aplicada A Niimero 38 (vol. XIII), 2005, pdgs. 111 a 122

LAS COMPENSACIONES EN LAS
RELACIONES DE FRANQUICIA®

LUIS VAZQUEZ

Universidad de Salamanca

Este articulo proporciona evidencia empirica sobre los determinantes de los
pagos variables que realizan los franquiciados a los franquiciadores. Los
resultados son consistentes con las teorfas que consideran que estos pagos
responden al objetivo de crear incentivos para aliviar los potenciales pro-
blemas de riesgo moral bilateral que afectan a ambas partes de la relacion.
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os contratos de reparto de beneficios (share contracts) se emplean en diver-

sas relaciones econdémicas, como la franquicia, la licencia y la aparceria.

Las justificaciones teéricas mds desarrolladas de este tipo de contratos se

basan en el riesgo moral bilateral y en la asignacién ptima del riesgo entre

las partes de la relacion [Stiglitz (1974), Rubin (1978), Martin (1988), Lal
(1990) y Bhattacharyya y Lafontaine (1995)].

En el dmbito de la franquicia —donde los franquiciados reciben la renta resi-
dual de los establecimientos que dirigen— se emplean diversos mecanismos para
transferir parte de los beneficios de los franquiciados a los franquiciadores. Asi,
antes de acceder a una cadena de franquicias, los franquiciados habitualmente han
de abonar un canon de entrada, cuya cuantia es fija en la mayoria de las redes.
Posteriormente, tras la integracién en la cadena, los franquiciados abonan a los
franquiciadores una parte de los beneficios obtenidos en sus establecimientos.
Esta compensacion, que habitualmente tiene caricter variable, se realiza a través
de dos vias: el pago de comisiones o royalties —calculados generalmente como un
porcentaje sobre las ventas del franquiciado'— y la compra de suministros a los
franquiciadores a precios superiores a los costes marginales de produccién.

(*) Agradezco los comentarios de los participantes en las presentaciones publicas de este trabajo y
de tres evaluadores independientes. Obviamente, ello no conlleva ninguna responsabilidad por los
errores que aun puedan permanecer, imputables en exclusiva al autor. Este trabajo ha contado con
el apoyo financiero del Ministerio de Ciencia y Tecnologia a través de los proyectos SEC2001-
1756, SEC2002-04471-C02-02 y SEJ2004-03888/ECON.

(1) Laexplicacion mas aceptada de por qué en la mayoria de las cadenas los royalties se establecen en
funcién de la facturacién en vez de en funcién de los beneficios de los franquiciados se basa en que
para el franquiciador es mds dificil controlar los beneficios que la facturacién de los franquiciados,
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Los modelos tedricos mds desarrollados que estudian las contraprestaciones
econdmicas de la relacion de franquicia [Martin (1988) y Lal (1990)] consideran
que los pagos variables se determinan en funcién de (a) la aversién al riesgo de
las partes, (b) la incertidumbre de la actividad realizada y (c) la importancia relati-
va de las labores realizadas por el franquiciador y el franquiciado.

De entre la literatura empirica que ha intentado contrastar los citados mode-
los tedricos, destaca el trabajo de Lafontaine (1992)2, cuyos resultados respaldan
parcialmente las predicciones de los modelos de riesgo moral bilateral y refutan
las previsiones de los modelos de asignacion dptima del riesgo entre las partes de
la relacion. Esta literatura empirica se ha centrado sélo en dos de los mecanismos
de compensacion utilizados —el canon de entrada y las comisiones— y no ha consi-
derado dentro del pago variable realizado por los franquiciados los recursos trans-
feridos al franquiciador mediante las compras de suministros a precios superiores
a los costes de produccion. Esta deficiencia en la estimacion de la parte del bene-
ficio transferida al franquiciador cuestiona los resultados obtenidos en dicha lite-
ratura, pues las ventas de suministros a los franquiciados, a pesar de que represen-
tan menos del 10 por ciento de las ventas totales de los franquiciados en la
mayoria de los sectores [Lafontaine (1992)], producen aproximadamente la mitad
de los beneficios de los franquiciadores [Stern y El-Ansary (1988)].

Respecto a la literatura empirica existente, este articulo mejora la estimacion
de las variables identificadas en los modelos tedricos. Por un lado, en cuanto a la
variable dependiente, el pago variable no sélo incluye la comisién o royalty abo-
nado por el franquiciado, sino también una estimacion de los beneficios transferi-
dos por el franquiciado al franquiciador mediante la compra de suministros. Por
otro lado, respecto a las variables independientes del modelo, el alto nivel de de-
sagregacion de los datos —casi todas las variables utilizadas estdn desagregadas a
nivel de red— permite mejorar la estimacion de los factores que segun la teoria
afectan a los instrumentos de compensacion utilizados.

Los resultados obtenidos son consistentes con las teorias que consideran que
los contratos de franquicia pretenden aliviar los potenciales problemas de riesgo
moral bilateral que afectan a franquiciadores y franquiciados. Se ha observado
que cuanto mds importante es la labor realizada por el franquiciado menor es el
pago variable. Asimismo, al aumentar la importancia de la labor realizada por el
franquiciador aumenta el pago variable de los franquiciados.

El articulo tiene la estructura siguiente. La Seccién 2 recoge el marco tedrico
y las hipétesis. Seguidamente, en la Seccién 3 se describen las fuentes de infor-
macion. La metodologia y los resultados se presentan en la Seccién 4. Por tltimo,
en la Seccidn 5 se recogen las conclusiones.

pues los beneficios pueden ser alterados mds facilmente mediante asignaciones arbitrarias de costes
[Rubin (1978)].

(2) Otros trabajos dentro de esta linea de investigacion son los de Sen (1993), Rao y Srinivasan
(1995), Wimmer y Garen (1997), Lafontaine y Shaw (1999) y Brickley (2002).
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MARCO TEORICO E HIPOTESIS

Para formalizar las decisiones sobre los mecanismos de compensacion em-
pleados en una red de franquicia, se utiliza una version simplificada del modelo
principal-agente3. Se considera, en primer lugar, que el franquiciado y el franqui-
ciador desarrollan un cierto nivel de esfuerzo: e y b, respectivamente.

Adicionalmente, el modelo considera que la importancia de la labor realizada
por cada parte de la relacién no es idéntica en todas las cadenas de franquicia. Res-
pecto a los franquiciados, su papel varia de unas cadenas a otras. En algunas redes,
los franquiciados son bdsicamente vendedores que regentan establecimientos de
escasa dimension. En otras cadenas, sin embargo, los establecimientos demandan
una mayor capacidad de gestion, por lo que la labor de los franquiciados es esen-
cial para que el sistema de franquicia tenga éxito. Para considerar las diferencias
en la importancia de la labor realizada por los franquiciados, el modelo incluye vy,
que es una variable positiva que recoge la importancia del papel del franquiciado.

Del mismo modo que sucede con la labor de los franquiciados, la importancia
del papel de los franquiciadores difiere entre las distintas redes. Para recoger esta
diferencia, se ha incluido en el modelo m, que es una variable positiva que recoge
la importancia del papel del franquiciador. El resultado de la unién de los esfuerzos
de franquiciador y franquiciado, g, se obtiene de acuerdo a la siguiente relacidn:

qg="f(e b,y, 1, ¢, 0O), e ~N (0, 6?). [1]

En la ecuacioén [1], € es una variable aleatoria que determina el riesgo y © es
un vector de parametros. Se asume que los costes de los esfuerzos del franquicia-
dor y del franquiciado son, respectivamente, C(b) = b%2 y C(e) = €%/2. Se supone,
igualmente, que el franquiciado recibe cierta utilidad por sus ingresos, u(y) = — exp
(-ry), donde r es su coeficiente de aversion al riesgo. También se asume que el
equivalente cierto, EC, del franquiciado es E(y) — (1/2) Var(y), donde E(y) es la es-
peranza de los ingresos y Var(y) la varianza de los mismos.

El modelo también asume que el franquiciador ofrece al franquiciado un
contrato, s(q) = (1 — a)q — F, donde a es el porcentaje del resultado del punto de
venta que el franquiciado abona al franquiciador en concepto de pago variable y F
es el pago fijo o canon de entrada que el franquiciado entrega al franquiciador en
el momento en que entra a formar parte de la cadena. Por consiguiente, el incenti-
vo del franquiciado es mayor cuanto menor sea el valor del parametro o; es decir,
cuanto menor sea la parte del resultado del punto de venta que se ha de abonar al
franquiciador. Para el franquiciador, sin embargo, el incentivo estara positivamen-
te relacionado con la magnitud del parametro .

Los factores utilizados en la literatura econdmica para explicar la cuantia de
los pagos variables realizados por los franquiciados a sus franquiciadores inclu-
yen la incertidumbre o riesgo de la actividad realizada por el franquiciado y la im-

(3) Se sigue en esta seccion un desarrollo similar al de Lafontaine y Slade (2001).
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portancia del riesgo moral bilateral entre ambas partes de la relacién®. Para estu-
diar el efecto de estos factores sobre tales pagos, en el modelo se supone que:

gq=ye+mb+e [2]

donde q es el volumen de ventas del establecimiento franquiciado, e y b represen-
tan los esfuerzos no observables del franquiciado y del franquiciador, respectiva-
mente, y y 1) recogen la importancia de las labores realizadas por el franquiciado
y el franquiciador, respectivamente, y, por Ultimo, € es una variable aleatoria que
también influye en las ventas realizadas.

Incertidumbre de la actividad realizada por el franquiciado

La literatura econémica considera que la incertidumbre o riesgo de la activi-
dad realizada por los franquiciados puede afectar a la cuantia de los pagos varia-
bles abonados por los franquiciados a sus franquiciadores [Martin (1988)].

En este modelo, el franquiciado recibe una remuneracion incierta, cuyo valor
neto depende de sus preferencias respecto al riesgo y al esfuerzo. Asi, el valor de
su equivalente cierto serd igual a la retribucién esperada [(1 — o) (ye + nb) — F]
menos el coste personal del esfuerzo (€2/2) y la prima de riesgo [(1/2) (1 — a)? 02]°:

EC=(1-a) (ye +nb) —F—¢e22 — (1/2) (1 — a)? o> [3]

Dado un contrato (o, F), se elegird el nivel de esfuerzo que maximice la
ecuacion [3], cuya condicién de primer orden para el franquiciado es:

e=(l-a)y. (4]
La condicién de primer orden para el franquiciador sera:
b=on. [5]

Sustituyendo ambas condiciones de primer orden en la funcién de excedente,
se tiene que:

o =1-[y/(y? +n? +10%)] (6]

lo cual supone que cuando la incertidumbre o riesgo de la actividad que realiza el

franquiciado (0) aumenta, el pago variable (o) aumenta; es decir, mds valioso es

para el franquiciado protegerse del riesgo. Es de esperar, por consiguiente, que:
Hipétesis 1: Los pagos variables realizados por los franquiciados (o) aumen-
tan a medida que crezca la incertidumbre o riesgo de la actividad desarrolla-
da por los franquiciados.

(4) Para un andlisis del problema de riesgo moral bilateral que surge en la produccion en equipo,
véanse los trabajos de Alchian y Demsetz (1972) y Holmstrom (1982).

(5) Véase Milgrom y Roberts (1992, pags. 246-247).
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Riesgo moral del franquiciado

La importancia de la labor de los agentes es una variable que suele incluirse en
los modelos de agencia y que afecta a la intensidad 6ptima de los incentivos. Como
ya se ha anticipado, la labor de los franquiciados no es igualmente importante en
todas las cadenas de franquicia. El modelo incluye la variable y para recoger el efec-
to de este factor sobre los pagos variables realizados por los franquiciados a sus
franquiciadores. Diferenciando [6] respecto a y se obtiene que da*/dy < 0. Es de es-
perar, por lo tanto, que:

Hipétesis 2: Cuanto mas importante sea la labor realizada por los franquicia-

dos de una cadena, menores serdn los pagos variables abonados a los fran-

quiciadores.

Riesgo moral del franquiciador

El éxito de una red de franquicias depende en gran medida del papel jugado
por el franquiciador, pues éste proporciona la imagen de la marca y se encarga de
que su valor se mantenga y aumente con el paso del tiempo. Para ello, la empresa
franquiciadora invierte en publicidad y promociones, asesora a los encargados de
los puntos de venta y controla que éstos cumplan sus obligaciones.

Del mismo modo que sucede con la labor de los franquiciados, la importan-
cia de la labor de los franquiciadores afecta al nivel ptimo de los incentivos. El
modelo incluye la variable n para recoger el efecto de este factor sobre las contra-
prestaciones monetarias empleadas en la relacion de franquicia. Diferenciando [6]
respecto a 1 se obtiene que do*/dn > 0. Es de esperar, por lo tanto, que:

Hipétesis 3: Cuanto mds importante sea la labor realizada por el franquicia-

dor, mayores serdn los pagos variables de los franquiciados.

FUENTES DE INFORMACION

Los datos

La poblacién de empresas franquiciadoras que operaban en Espaiia a finales
de 2000 se ha obtenido del Registro de franquiciadores. Tras identificar a los fran-
quiciadores de la poblacién (619 empresas), se realizé una encuesta postal entre
todos ellos, completada con una encuesta telefonica, y se obtuvo informacion
sobre 145 redes de franquicia. El cuadro 1 recoge la distribucion de las observa-
ciones de la muestra por actividad.

Variable dependiente

Para estimar la cuantia de los pagos variables que los franquiciados abonan a
sus franquiciadores se utiliza Pago variable, que es la suma de dos componentes.
El primero es el porcentaje de las ventas de los establecimientos que los franqui-
ciados deben abonar a los franquiciadores, incluidas las comisiones o royalties de
publicidad. Para aquellas redes en las que no se emplea un tnico porcentaje, sino
un rango de porcentajes, se ha calculado la media de los porcentajes maximo y
minimo aplicados, asumiendo que este valor medio representa al establecimiento
medio de la cadena [Lafontaine (1992), Lafontaine y Shaw (1999) y Brickley
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Cuadro 1: DISTRIBUCION DE LA MUESTRA DE FRANQUICIADORES

Sector Niimero % de la muestra
Agencias inmobiliarias 5 3,45
Alimentacién y panaderia 3 2,06
Aventura 1 0,69
Belleza y cuidado personal 4 2,75
Cafeterias-Heladerias-Chocolaterias 4 2,75
Confeccién-Moda 16 11,03
Consultoria-Asesoria 6 4,13
Cosmética 5 3,45
Deportes 2 1,38
Ediciones personalizadas 3 2,06
Ensefianza 6 4,13
Fotografia 1 0,69
Herboristeria 2 1,38
Hosteleria 19 13,10
Imprenta-Rotulacién 2 1,38
Informatica 4 2,75
Joyeria-Bisuteria 3 2,06
Lenceria-Merceria 3 2,06
Limpieza-Restauracion de interiores 1 0,69
Mobiliario-Decoracion 4 2,75
Ocio 2 1,38
Oficina-Papeleria 2 1,38
Parafarmacia 3 2,06
Peluqueria 1 0,69
Productos especializados 3 2,06
Revestimientos ceramicos 1 0,69
Servicios de automoviles 6 4,13
Servicios especializados 7 4,83
Servicios de transporte 3 2,06
Telefonia 2 1,38
Textil 2 1,38
Tiendas especializadas 6 4,13
Tintoreria 6 4,13
Vending 3 2,06
Viajes 4 2,75
Total 145
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(2002)1°. En las redes en las que los franquiciados abonan a los franquiciadores
cantidades fijas —en vez de variables— con cardcter periddico se ha considerado
que la cuantia del pago variable es cero’. El segundo componente de Pago varia-
ble pretende estimar el beneficio obtenido por el franquiciador con la venta de su-
ministros a sus franquiciados, y se ha calculado como el producto entre (a) el
margen de beneficio medio que carga cada franquiciador en las ventas de suminis-
tros a sus franquiciados y (b) el porcentaje que represento el valor de los suminis-
tros vendidos por el franquiciador a sus franquiciados sobre las ventas totales de
estos tdltimos, durante el periodo 1998-2000.

Variables independientes

Se emplean diversas variables para estimar la incertidumbre de la actividad
realizada por el franquiciado y el riesgo moral de franquiciados y franquiciadores.

Incertidumbre de la actividad realizada por el franquiciado. Para estimar el
riesgo al que han de hacer frente los franquiciados se utilizan dos variables. La
primera, Variacion de las ventas, es la variacion de las ventas anuales por estable-
cimiento de cada cadena durante el periodo 1998-2000. Se asume que cuanto mas
volétiles son las ventas por establecimiento dentro de una cadena, mayor es el
riesgo que soportan sus franquiciados. Martin (1988) y Norton (1988) han emplea-
do una variable similar para estimar el riesgo soportado por los franquiciados,
pero en sus trabajos el nivel de desagregacion de los datos es sectorial.

La segunda variable, Porcentaje de cierres, es la tasa de cierre de estableci-
mientos del sector al que pertenece cada cadena de franquicias. Se asume que
cuanto mayor es la tasa de cierre de establecimientos en un sector, mayor serd el
riesgo soportado por los franquiciados de las cadenas que operan en dicho sector.
Ante la imposibilidad de obtener informacion publica sobre las tasas de cierre de
establecimientos en los sectores enumerados en el cuadro 1, para cada sector, se
ha calculado la tasa de cierre de establecimientos como la media de las tasas de
cierre (durante el periodo 1998-2000) de las cadenas de la muestra que integran
dicho sector. Para cada afio del periodo 1998-2000, estas tasas se han calculado
como el cociente entre los establecimientos cerrados en una red y el nimero total
de establecimientos de dicha red a principios de afio. Lafontaine (1992) ha emplea-
do una variable similar para estimar el riesgo soportado por los franquiciados.

Riesgo moral de los franquiciados. Para medir este factor se ha estimado la
importancia de la labor realizada por los franquiciados mediante la variable Tama-
fio del establecimiento, que es la superficie media —expresada en metros cuadra-
dos— de los establecimientos de cada cadena. Se asume que la labor del franqui-
ciado (por ejemplo, la necesidad de capacidades directivas) serd tanto mas
importante cuanto mayor sea el tamafio del establecimiento que dirige.

Riesgo moral de los franquiciadores. Para medir este factor se han estimado
la importancia de la labor desempenada por los franquiciadores mediante tres va-
riables. La primera es la Inversién en marketing de cada red durante el periodo

(6) Los resultados obtenidos son similares cuando se excluyen de la muestra este tipo de cadenas.
(7) La exclusion de este tipo de redes de la muestra no afecta a los resultados observados.
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1998-2000. Esta inversion se ha calculado como el porcentaje que representaron
las inversiones en marketing de cada franquiciador sobre el valor de las ventas de
su red durante el periodo 1998-2000. La segunda variable es la Inversion en for-
macién de cada franquiciador durante el periodo 1998-2000. Esta inversion se ha
calculado como el porcentaje que representaron las inversiones en formacion de
cada franquiciador sobre el valor de las ventas de su red en el periodo 1998-2000.
Se considera que la labor desempefiada por las empresas franquiciadoras es mas
importante cuanto mayores sean los valores de las anteriores variables. Por dlti-
mo, se ha utilizado Tamafio de la red, que es el nimero de establecimientos que
integraban cada red comercial al finalizar el afio 2000. Se asume que la labor del
franquiciador es mds importante cuantos mas establecimientos tenga la red de
franquicias, pues el hecho de que una red alcance un gran tamafio denota una alta
capacidad de gestion de franquiciador.

Variables de control. Se han incluido en el modelo dos variables de control.
La primera, Antigiiedad de la red, refleja el numero de afios que llevaba franqui-
ciando en Espafia cada red a finales de 2000. La segunda variable de control,
Canon de entrada, es la cantidad (expresada en miles de euros) que los franquicia-
dos han de abonar a los franquiciadores al ingresar en su red de franquicias. Para
aquellas cadenas en las que no se aplica un dnico canon de entrada, sino un rango,
se ha calculado la media entre el canon maximo y el minimo aplicados, suponien-
do que este valor medio representa al establecimiento medio de la cadena.

Las estadisticas descriptivas de la muestra de cadenas se recogen en el cuadro 2.

METODOLOGIA Y RESULTADOS

Metodologia

Para observar los efectos de las variables independientes sobre la variable de-
pendiente se han estimado dos modelos de regresion utilizando minimos cuadra-
dos ordinarios (MCO) y Tobit. El empleo del Tobit se debe a que la variable de-
pendiente estd censurada en el limite inferior®. Los resultados obtenidos con
MCO y Tobit son muy similares, como se puede observar en los cuadros 3 y 4.

Resultados

La evidencia empirica relacionada con la incertidumbre de la actividad reali-
zada por los franquiciados (hipdtesis 1) presenta cierta ambigiiedad. Por una parte,
todos los coeficientes estimados para Porcentaje de cierres tienen el signo previsto
y son significativos, lo cual parece indicar que al aumentar el riesgo que soportan
los franquiciados disminuye la intensidad de sus incentivos. Sin embargo, los coe-
ficientes estimados para Variacion de las ventas no son significativos ni presentan
los signos previstos. Este dltimo resultado se puede deber a que esta variable se ha
calculado con datos de un periodo de tiempo de sélo tres afios (1998-2000).

(8) Esta metodologia ha sido utilizada, entre otros, por Lafontaine (1992), Sen (1993), Wimmer y
Garen (1997) y Brickley (2002).
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Cuadro 2: ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS

Desviacion

Variable Media estindar Minimo Maximo N

Pago variable (%) 7,94 8,96 4,82 20,52 145
Variacion de las ventas 0,16 0,04 0,05 0,29 145
Porcentaje de cierres (%) 4,12 1,35 0,00 12,14 145
Tamaiio del establecimiento 169,28 120,51 35 475 145
Esfuerzo en marketing (%) 3,12 2,24 0,00 8,16 145
Esfuerzo en formacién (%) 1,11 0,87 0,00 3,46 145
Tamarfio de la red 34,62 32,11 1,00 541,00 145
Antigiiedad de la red 8,92 7,86 1,00 24,00 145
Canon de entrada (000 €) 17,73 23,46 0,00 192,32 145

Cuadro 3: RESULTADOS DE LAS REGRESIONES TOBIT

Pago variable

Variables independientes (D) 2)
Variacion de las ventas -0,080

Porcentaje de cierres 0,181* 0,175**
Tamaiio del establecimiento -0,002** -0,001**
Esfuerzo en marketing 0,728 0,712*
Esfuerzo en formacion 0,771* 0,729**
Tamafio de la red 0,056" 0,060"
Antigiiedad de la red 0,003

Canon de entrada -0,132* -0,137*
Constante 4,214* 4,195™
Sigma 8,24™ 7,84"
N 145 145

Niveles de significacion: ** = 0,01; * = 0,05.

Los resultados observados son consistentes con la hipdtesis 2, que pronostica
una relacion positiva entre la intensidad de los incentivos de los franquiciados (1 — o)
y la importancia de su labor. Todos los coeficientes estimados para Tamaiio del
establecimiento tienen el signo previsto y son significativos, lo cual puede indicar
que al aumentar la importancia del papel del franquiciado aumenta también la in-
tensidad de sus incentivos.
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Cuadro 4: RESULTADOS DE LAS REGRESIONES MCO

Pago variable

Variables independientes (D 2)
Variacion de las ventas -0,080

Porcentaje de cierres 0,195* 0,186™
Tamaiio del establecimiento -0,002** -0,001**
Esfuerzo en marketing 0,772 0,719"
Esfuerzo en formacién 0,758" 0,711
Tamafio de la red 0,059* 0,063*
Antigiiedad de la red 0,002

Canon de entrada -0,138* -0,142*
Constante 4,623* 4,647
N 145 145

F 5,49* 5,46™
R2 0,31 0,30

Niveles de significacion: ** = 0,01; * = 0,05.

Los coeficientes estimados para las variables que miden la importancia de la
labor del franquiciador (Inversién en marketing, Inversiéon en formacién y Tamafio
de la red) presentan los efectos previstos y son estadisticamente significativos en
todos los casos. Estos resultados son consistentes con la hipdtesis 3 y parecen in-
dicar que los incentivos de los franquiciadores (o) aumentan con la importancia
de su papel en sus respectivas relaciones de franquicia.

Respecto a las variables de control utilizadas, la Antigiiedad de la red no pa-
rece afectar a la cuantia de los pagos variables abonados por los franquiciados a
sus franquiciadores. Sin embargo, el efecto de Canon de entrada sobre los pagos
variables realizados por los franquiciados es negativo y estadisticamente significa-
tivo. Este resultado es consistente con el argumento de Rubin (1978) segtin el cual
el canon de entrada se utiliza, en cierta medida, para extraer parte de las rentas
econdmicas de los franquiciados que no son recuperadas por sus franquiciadores
mediante los pagos variables realizados por los primeros®. En este sentido, los re-
sultados parecen indicar que los franquiciadores emplean el canon de entrada y
los pagos variables como mecanismos sustitutivos.

(9) La obtencion de rentas econdémicas por los franquiciados ha sido puesta de relieve por Kauf-
mann y Lafontaine (1994) y Michael and Moore (1995).
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CONCLUSIONES

Este trabajo amplia la literatura empirica de la franquicia proporcionando
evidencia sobre los determinantes de los pagos variables que realizan los franqui-
ciados a sus franquiciadores. Los resultados obtenidos son consistentes con la teo-
ria que mantiene que dichos pagos crean incentivos para aliviar los problemas de
riesgo moral bilateral que afectan a franquiciadores y franquiciados!?. Asimismo,
se han obtenido resultados parcialmente consistentes con la teorfa que considera
que tales pagos variables permiten asignar el riesgo de forma Optima entre fran-
quiciadores y franquiciados.

Respecto a otras investigaciones, este articulo avanza en el conocimiento de
la franquicia al mejorar la estimacion de las variables identificadas en los mode-
los tedricos. Concretamente, este trabajo analiza un mecanismo de compensacion
no estudiado hasta ahora por la literatura: la venta de suministros a los franqui-
ciados a precios superiores a sus costes. La relevancia de este mecanismo de
compensacion se debe a que los beneficios obtenidos por los franquiciadores con
estas ventas representan aproximadamente el 50% de sus beneficios totales

[Stern y El-Ansary (1988)].
N
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ABSTRACT
This article provides evidence on the determinants of the ongoing variable
payments transferred by franchisees to franchisors. The results support the
double-sided moral hazard explanation for franchise contracts.
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